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Streszczenie: Polski model corporate governance w spotkach Skarbu Panstwa mozna scha-
rakteryzowac, dokonujac przegladu mechanizméw rynkowych i prawnych, ktore oddziatuja
na zachowanie jego gtownych uczestnikow, czyli akcjonariuszy, rady nadzorczej oraz zarza-
du, jak réwniez podnosza kwestie zwiazane z interesariuszami. W warunkach polskich, po-
mimo licznych proceséw prywatyzacyjnych, sektor panstwowy nadal odgrywa znaczaca rolg
w gospodarce. Wobec tego rosngca popularno$é teorii stakeholders implikuje konieczno$é
rozpoczecia szerszej dyskusji na temat ich udziatu w ksztaltowaniu zasad funkcjonowania
corporate governance w spotkach Skarbu Panstwa. Celem niniejszego artykutu jest wyodreb-
nienie istotnych probleméw nadzoru korporacyjnego w odniesieniu do podmiotéw z udzia-
fem panstwowym, dotyczacych rozwiazan niewystepujacych w spotkach prywatnych. Prze-
prowadzona analiza problematyki wybranych grup interesariuszy uwzglgdniata otoczenie
instytucjonalne i ekonomiczne, co pozwolito przyblizy¢ znaczenie czynnikdw politycznych
i administracyjnych w ksztaltowaniu si¢ corporate governance spotek z udzialem Skarbu
Panstwa. Jest on szczegolnie wazny z punktu widzenia analizowanych przedsigbiorstw, ktore
maja dziata¢ na zasadach rynkowych i osiggac cele o charakterze biznesowym.

Stowa kluczowe: corporate governance, teoria interesariuszy, Skarb Panstwa.

Summary: The Polish corporate governance guidelines for public enterprises can be charac-
terised by reviewing the market and legal mechanisms, which have an impact on the behav-
iour of its main participants, i.e. the shareholders, the supervisory board and the management
board, as well as those mechanisms, which are related to the stakeholders. Despite the numer-
ous privatisation processes having already taken place, the public sector continues to play an
important role in Poland. Thus, the growing popularity of the stakeholder theory dictates the
necessity of a broad-scope discussion on their role in the shaping of corporate governance
guidelines for public enterprises. The aim of this article is to identify the crucial corporate
supervision issues, which are likely to occur in state-owned entities, and which are related to
non-private sector solutions. Our analysis of the issues related to the selected groups of stake-
holders took into account the existing institutional and economic setting, which has enabled
us to understand the importance of various political and administrative factors in shaping of
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corporate governance in public enterprises. Corporate governance plays a particularly crucial
role in public entities, which are to operate in normal market conditions and which are to be
commercially viable.

Keywords: corporate governance, stakeholders theory, State Treasury.

1. Wstep

Rola Skarbu Panstwa w prawie prywatnym i prawie publicznym jako szczegdlnej
osoby prawnej wcigz wymaga badan. Bedac upostaciowieniem panstwa, ma szcze-
g6Ing pozycje w stosunku do innych podmiotow. Z jednej strony mamy wiec sferg
imperium, a z drugiej dominium. Sposoby gospodarowania, ktérymi postugujemy
si¢ w $wiecie realnym, a nie w $wiecie opisywanym normami prawa, sktadajg si¢
z r6znych elementow, dyrektyw, zasad, norm i regul. Problem uczestnictwa Skarbu
Panstwa w dziatalno$ci gospodarczej nalezy takze postrzega¢ z punktu widzenia
podmiotow, ktore tworzy: jednoosobowych spolek Skarbu Panstwa, spotek z jego
wiekszosciowym udziatem czy takich, w ktorych jest wspdlnikiem mniejszoscio-
wym [Kidyba 2014, s. 15]. Ponadto w naszym kraju, pomimo licznych procesow
prywatyzacyjnych, sektor panstwowy nadal odgrywa znaczng role w gospodarce.
Nadzér realizowany wzgledem podmiotéw z udziatem panstwowym ma zatem
ogromne znaczenie dla ich istnienia i rozwoju.

Przez ostatnie lata corporate governance pozostaje w centrum zainteresowania
zarowno teoretykow, jak i praktykow, bedac obszarem aktywnej eksploracji specjali-
stow z zakresu prawa, ekonomii, zarzadzania, finanséw i rachunkowos$ci. W prakty-
ce moze by¢ pojmowane szeroko, jako system porzadkujacy relacje migdzy wszyst-
kimi uczestnikami organizacji. Niemniej jednak utrzymanie go w rownowadze nie
jest zadaniem tatwym, albowiem kazda zmiana oczekiwan lub zachowan cztonkow
organizacji moze zaburza¢ osiggniety do tej pory stan. Aby go utrzymac, nalezy
zachowac wilasciwe proporcje migdzy regulacjami prawnymi, sitami rynku oraz nor-
mami spotecznymi obowigzujacymi w danym spoteczenstwie [Dobija, Kotadkie-
wicz 2011, s. 7-8].

Celem niniejszego artykutu byto wyodrebnienie zagadnien badawczych w obre-
bie corporate governance w spotkach Skarbu Panstwa. Zastosowano ekonomiczng
analize prawa, ktora miata wykazac, w jaki sposob przyjete regulacje oddziatujg na
relacje pomiedzy interesariuszami a spotka oraz czy efekty funkcjonowania tych
regulacji odpowiadaja celom ich wprowadzenia. W artykule zastosowano takie me-
tody badawcze, jak analiza materialow zrodtowych oraz literatury przedmiotu.
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2. Charakterystyka corporate governance

Corporate governance stanowi pojecie, ktore w zalezno$ci od punktu widzenia moz-
na odmiennie definiowaé. Po raz pierwszy pojawito si¢ w naukach ekonomicznych
w 1776 r. w publikacji A. Smitha The Wealth of Nations, w ktorej zwrdcono szcze-
g6lng uwage na rozdzielenie w 6wczesnych korporacjach wlasnosci i kontroli oraz
wynikajace z tego konsekwencje [Jerzemowska 2002, s. 11]. Natomiast wspotczesna
teoria ekonomii, za sprawa A. Berle’a i G. Meansa w 1932 r., zaczgta zwracaé coraz
wigcej uwagi na relacje migedzy nadzorem korporacyjnym a efektami osigganymi
przez podmioty gospodarcze. Dato to poczatek dyskusji nad corporate governance
w dziedzinie ekonomii, finans6w oraz zarzadzania [Bogacz-Mietka 2011, s. 22].

Nadzér korporacyjny mozna rozpatrywaé z dwoch glownych perspektyw —
prawnej i ekonomicznej. Pierwsza z nich postrzega omawiane zagadnienie jako
sie¢ instytucji definiowanych przez prawo spotek, prawo pracy i regulacje rynku
finansowego. Natomiast w perspektywie ekonomicznej wystepuje w charakterze
mechanizmoéw instytucjonalnych regulujacych stosunki miedzy uczestnikami sieci
kontraktow tworzacych przedsigbiorstwo, zwtaszcza tych pomiedzy menedzerami
1 wlascicielami [Cioffi 2000, s. 574]. Nalezy jednak pamigtac, iz owe perspektywy
nie mogg by¢ traktowane w pelni roztacznie ze wzgledu na silne interakcje zacho-
dzace miedzy komponentami prawnymi i ekonomicznymi.

W ujeciu europejskim przez corporate governance rozumie si¢ zazwyczaj (nie-
zaleznie od formy prawnej podmiotu) zasady, ktére powinny promowac przejrzyste
oraz skutecznie dziatajgce warunki, oparte na odpowiednich regulacjach prawnych,
gdzie zostanie wyraznie wskazany podziat zakresu obowigzkow pomiedzy organami
spotki [Zasady nadzoru korporacyjnego OECD 2004, s. 30]. Natomiast w litera-
turze krajowej mozna spotka¢ nastepujace thumaczenia tego terminu: nadzor nad
dziatalno$cig spoéiki, tad korporacyjny, wiladanie korporacyjne, wiadztwo korpo-
racyjne, nadzér korporacyjny czy tez nadzor wiascicielski [Bogacz-Migtka 2011,
s. 18-19]. W szczegodlnosei ostatnie okreslenie jest uzasadnione, jezeli zatozy sie,
ze celem dziatania korporacji jest maksymalizacja zysku wlascicieli, wowczas jako
punkt odniesienia analizy przyjmuje si¢ relacje akcjonariuszy z menedzerami. Jezeli
jednak za cel uzna si¢ realizacje intereséw wszystkich grup zainteresowanych, od-
powiedni wydaje si¢ termin nadzor korporacyjny, ktory odnosi si¢ do wzajemnych
relacji migdzy poszczegdlnymi grupami zaangazowanymi w funkcjonowanie przed-
sigbiorstwa. Wynika z tego szerszy zakres znaczeniowy nadzoru korporacyjnego niz
nadzoru wtascicielskiego [Postuta 2013, s. 34].

W obecnej dobie wielu polskich badaczy zwraca szczegdlng uwage na rdznice
wystepujace migdzy tymi dwoma znaczeniami. B. Wawrzyniak twierdzi, ze nadzor
wlascicielski nawigzuje w swojej istocie do historii nadzoru, ktory pojawit si¢ jako
wynik rozdzielenia wlasnosci od zarzadzania, a tego rodzaju powigzanie w szcze-
golnosci podkresla okreslenie ,,wlascicielski” [Wawrzyniak 2000, s. 18]. Natomiast
T. Kulesza apeluje o rozwage w stosowaniu obu terminéw. Jednocze$nie proponuje
on, aby nadzor nazywac korporacyjnym wtedy, kiedy wykracza on podmiotowo poza
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OBIEKT BEDACY
PRZEDMIOTEM NADZORU

/ Zarzadzanie przedsigbiorstwem (instytucja)

NADZOR
WLASCICIELSKI

Nadzor sprawowany przez
wtasciciela lub ich grupe
(akcjonariusz)

NADZOR KORPORACYJNY

Nadzor sprawowany zarowno przez wihascicieli kapitatu (akcjonariuszy), jak i przez innych,
niebedacymi wiascicielami, ale zainteresowanych bezposrednio skuteczno$cia zarzadzania
przedsigbiorstwem

Rys. 1. Pole obserwacji badawczych wyznaczonych przez nadzor whascicielski i nadzor korporacyjny

Zrédlo: opracowanie wlasne na postawie [Wawrzyniak 2000, s. 18].

bezposredni lub posredni nadzor wiascicielski [Kulesza 2002, s. 107]. Wobec po-
wyzszego mozna zaobserwowaé, iz nadzor wiascicielski i nadzoér korporacyjny
wyznaczaja inne, chociaz $cisle powigzane ze soba, obszary badawcze, co zostato
przedstawione na rys. 1.

Pomimo réznorodnos$ci pogladéw i odmiennos$ci argumentacji, za istot¢ corpo-
rate governance na potrzeby niniejszego opracowania przyjmuje si¢ zestaw zasad
odnoszacych si¢ do nadzoru nad spotkg oraz sposob, w jaki spotka rozlicza si¢ pu-
blicznie z przestrzegania tych zasad. Niemniej jednak problematyka systemu nad-
zoru korporacyjnego koncentruje si¢ przede wszystkim na analizie struktury, ktora
stuzy do tworzenia dialogu pomigdzy spotka a jej akcjonariuszami i innymi intere-
sariuszami [Cobbaut, Lenoble 2003, s. 163], co ma decydujace znaczenie dla prowa-
dzenia dalszych rozwazan.

Po pierwsze, materia tak rozumianego nadzoru oznacza zbioér zasad, ktore, jak
juz wezesniej wspomniano, moga mie¢ charakter zarowno prawny, jak i ekonomicz-
ny. Ich zrodtem moga by¢ wewngtrzne regulacje spotki, takie jak statut, regulaminy,
dobrowolnie przyjete kodeksy, a takze regulacje zewnetrzne stanowione przez re-
gulatoréow branzowych, samorzady lokalne, prawodawstwo panstwowe i ponadpan-
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stwowe. Przy takim zréznicowaniu samych tylko zrédet regulacji tworzacych system
nadzoru korporacyjnego nietrudno zdac¢ sobie sprawe z jego ztozono$ci. Ponadto
ustanowienie jedynie systemu norm i zakazéw dodatkowo obwarowanych sankcja
prawng mogtoby hamowac dziatalnos$¢ przedsiebiorcdw, stanowigc dodatkowe prze-
regulowanie i ograniczenie swobody gospodarczej [Wierzbicka 2016, s. 182].

Po drugie, waznym aspektem tego rodzaju definicji jest cel nadzoru, czyli two-
rzenie dialogu mi¢edzy spotka a akcjonariuszami i innymi interesariuszami. Polega
on na tworzeniu korzystnych warunkow funkcjonowania korporacji w kontekscie
spotecznym i ekonomicznym. Aprobata dziatalnosci spotki jest bowiem niezbgdna,
aby umozliwi¢ prowadzenie przez nig dziatalnosci w tej specyficznej formie praw-
nej. Mozna zatem stwierdzi¢, iz nadzoér korporacyjny legitymizuje funkcjonowanie
spotek akcyjnych we wspodtczesnej gospodarce [Ignys-Lipowiecka 2010, s. 216].

Podsumowujac, niezaleznie od przyjetej definicji corporate governance, ele-
mentem taczacym rozne koncepcje nadzoru jest dazenie do zapewnienia wysokiej
efektywnos$ci gospodarowania przedsigbiorstwa.

3. Koncepcja stakeholders i jej znaczenie dla organizacji
w kontekscie nadzoru korporacyjnego

Analizujac nadzor wlascicielski w szerokim ujgciu, mozna si¢ dopatrzy¢ sieci for-
malnych i nieformalnych relacji, ktére dotycza korporacji. Stanowi to podstawe
zatozenia, iz spotka funkcjonuje dzieki wspodtdziataniu jej poszczegdlnych stake-
holders [Zingales 1998, s. 499]. Corporate governance oznacza zatem sie¢ relacji
pomiedzy akcjonariuszami, kadrg zarzadzajaca, ich organami oraz innymi grupami
zainteresowanymi dzialaniem spotki. Tego rodzaju system charakteryzuje si¢ struk-
turg, na ktorg sktada si¢ zbior mechanizmow umozliwiajacych akcjonariuszom i in-
nym interesariuszom nadzor nad zarzadzaniem ich wlasno$cig [Stepien 2014, s. 53].

Duzy wplyw stakeholders na ksztaltowanie si¢ corporate governance ma za-
tem teoria interesariuszy (stakeholders theory). Zaktada ona bowiem, iz zadaniem
organizacji jest osigganie rownowagi pomi¢dzy sprzecznymi czy konfliktowymi
celami, reprezentowanymi przez poszczegdlne grupy interesoOw zwigzane z dziatal-
noscig przedsigbiorstwa [Urbanek 2005, s. 47]. W zwiazku z tym mozna stwierdzic,
7ze w kazdej funkcjonujgcej spotce na rynku dochodzi do krzyzowania si¢ celow
spotecznych, gospodarczych i jednostkowych, ktore dotycza poszczegolnych grup
interesariuszy tworzacych zarowno wewnetrzne struktury spotki, jak i jej otoczenie
[Sokoét 2017, s. 31].

Ponadto w literaturze dominuje szerokie rozumienie pojecia stakeholders. Zda-
niem E.R. Freemana, za interesariusza nalezy uzna¢ kazda grupe lub jednostke,
ktora moze wptywac na organizacje lub podlega wplywowi organizacji w procesie
osiggania jej celow [Freeman 1984, s. 46]. Rozpigtos¢ interesariuszy jest odmienna
w roznych firmach, a nawet w tej same;j firmie, ale w r6znych sytuacjach [Roszkow-
ska 2011, s. 53-54]. Nalezy takze mie¢ swiadomos$¢ cigglych zmian, jakie zachodza
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wewnatrz ich poszczegdlnych grup i pomiedzy nimi. W konsekwencji tego moze
zaistnie¢ sytuacja, kiedy granice miedzy podmiotami zacierajg si¢, a jednostki kto-
re dotychczas pozostawaty poza zasiggiem dziatan organizacji, staja si¢ centralng
grupg interesu. Ponadto zlozonos$¢ relacji wplywa na wlasciwe ustalenie, z jakim
rodzajem interesariuszy korporacja ma do czynienia. Wobec tego nalezy patrze¢ na
roznych uczestnikow zycia spoteczno-gospodarczego jako na uklad dynamiczny,
tylko czasowo uksztattowany w zastany sposob [Rudnicka 2012, s. 104].

Na podstawie przeprowadzonych analiz, mozna wyr6zni¢ wewnetrzne 1 ze-
wngtrzne grupy intereséw. Do pierwszej z nich zalicza si¢: kierownictwo, pracowni-
kéw, zwigzki zawodowe. Natomiast w drugiej mozna wyrdzni¢: dostawcow, odbior-
cow, kredytodawcow, konkurentéw, inwestorow oraz akcjonariuszy [Gotebiowski
2008, s. 105]. Grupy te maja rozne, czgsto sprzeczne interesy, oraz wlasne cele,
ktore starajg si¢ osiggac. Mozna takze zaobserwowac, ze w ciggu ostatnich dwu-
dziestu lat znacznie wzrosta liczba interesariuszy, ktorzy rozliczaja przedsigbiorstwa
ze spotecznych konsekwencji ich dziatan. Rodzi to wyzwanie dla firm, ktére muszg
uwzglednia¢ w swojej dziatalno$ci coraz wigeej réznorodnych kwestii.

Oznacza to, iz powinno si¢ takze rozwazy¢ zakres wplywoOw interesariuszy
na spotke. Metoda tego rodzaju wytoni ich systematyke w oparciu o role atrybu-
tow, jakie ma kazda z grup stakeholders. Jej tworcy, R.K. Mitchell, B.R. Agle oraz
D.J. Wood, zaproponowali nastepujace atrybuty przypisane poszczegdlnym stronom
zainteresowanym [Mitchell, Agle, Wood 1997, s. 853-896]:

* wiladza wptywania na przedsigbiorstwo,
* legitymizacja zwiazku z przedsigbiorstwem,
* pilno$¢ wymagan interesariuszy w stosunku do przedsigbiorstwa.

W tabeli 1 zestawiono typy interesariuszy w odniesieniu do posiadanych atry-
butow.

Nalezy takze zwroci¢ uwage na to, ze stakeholders theory pojmuje corporate
governance znacznie szerzej niz teoria agencji. W tej ostatniej agenci powinni re-
alizowa¢ przede wszystkim interesy pryncypata, a wiec akcjonariuszy spotki. Tym-
czasem teoria interesariuszy naklada na menedzeréw powinnos¢ brania pod uwage
celow wszystkich grup interesow zwigzanych z organizacja, a wiec rowniez takich
jak pracownicy, dostawcy, odbiorcy, wladza panstwowa, spotecznos$¢ lokalna itp.
Rodzi to konieczno$¢ rozwigzywania przez menedzerow na biezgco wielu trudnych,
zwigzanych z tym probleméw [Rudolf 2014,s. 310].

Na zakonczenie rozwazan nalezy zaznaczy¢, iz zidentyfikowanie kluczowych
stron zaangazowanych w danym momencie istnienia podmiotu nie oznacza wca-
le, iz beda one jedynymi grupami, ktére powinno si¢ wzig¢ pod uwage, analizujac
corporate governance. Nieoczekiwane okolicznosci bowiem mogg spowodowac, iz
podmioty nieodgrywajace istotnej roli zdobedg atrybuty, w wyniku ktorych beda
mogty ksztattowac instytucje nadzoru korporacyjnego.
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Tabela 1. Typologia interesariuszy ze wzgledu na posiadane atrybuty

Posiadane atrybuty Interesariusze Charakterystyka

Wtadza Uspieni Wystepuja niewielkie interakcje
z przedsigbiorstwem lub ich brak. Jednakze grupa
ta wymaga uwagi ze wzgledu na dynamike zmian

Legitymizacja Zostawiajacy Przedsigbiorstwo dokonuje wyboru, czy wchodzi¢
dowolnos¢ w interakcje z tg grupa interesariuszy. Wynika to
z ucigzliwo$ci podejmowanych przez nich dziatan

Pilnos¢ Zadajacy Przedsigbiorstwo powinno zwroci¢ na nich swoja
uwage ze wzgledu na mozliwos¢ ucigzliwosci
podejmowanych przez nich dziatan

Wiadza i legitymizacja | Dominujacy Menedzerowie uwzgledniaja t¢ grupg, poniewaz
posiada ona formalne mechanizmy, ktore
potwierdzaja wage ich relacji z przedsigbiorstwem

Wiadza i pilno$¢ Niebezpieczni Ich dziatanie moze polega¢ na stosowaniu
przymusu ze wzgledu na posiadane atrybuty

Legitymizacja i pilno$¢ | Zalezni Sa oni zalezni od innych interesariuszy
przedsigbiorstwa

Wiadza, legitymizacja | Absolutni Menedzerowie posiadaja mandat, aby ich

i pilnos¢ traktowac priorytetowo. Kazdy interesariusz
moze stac si¢ absolutnym, jezeli tylko zgromadzi
wszystkie atrybuty

Zrédto: [Mitchell, Agle, Wood 1997, s. 853-896].

4. Stakeholders a ksztaltowanie si¢ corporate governance

Wybor wlasciwego dla Polski modelu corporate governance nie byt tatwym zada-
niem. Tworzony on byl gtownie od poczatku lat 90. XX wieku wraz z poczatkiem
transformacji gospodarczej, w tym przede wszystkim budowg tadu instytucjonalne-
go 1 rynku kapitatlowego, intensyfikacja proceséw prywatyzacyjnych i reformami
idgcymi w kierunku tworzenia efektywnego systemu prawnego dla sprostania ocze-
kiwaniom spotek prywatyzowanych i powstatych po 1990 r. [Aluchna 2014, s. 33].
Chodzito wowczas o nadzor sprawowany nad podmiotami gospodarczymi z udzia-
fem Skarbu Panstwa. W miare jednak postepujacych procesow prywatyzacji zagad-
nienie nadzoru nad przedsigbiorstwem nabierato coraz wigkszego znaczenia. Po-
nadto charakteryzowaty si¢ one duzym zréznicowaniem metod, za pomocg ktorych
dokonano prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych o réznych charakterystykach.
Wszystko to wywarlo silny wpltyw na poczatkowa strukture wiasnosci krajowych
przedsigbiorstw, a takze na procesy postprywatyzacyjne [Kozarzewski 2003, s. 29].
Rozwoj corporate governance jest takze silnie osadzony w procesach harmonizacji
prawa z regulacjami Unii Europejskie;j.
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Reformy polskiego systemu nadzoru korporacyjnego mialy na celu stworzenie
efektywnych mechanizmow corporate governance, ktore bytyby pomocne w roz-
wigzywaniu problemow nadzorczych, eliminowaniu problemoéw utrudniajacych te
dziatania, jak tez shuzytyby wzrostowi efektywnosci i produktywnosci sektora pro-
dukcyjnego [Kozarzewski 2007, s. 37] oraz znalezieniu nowych, stabilnych i solid-
nych finansowo inwestoréw majacych dtugookresowe cele inwestycyjne [Mortimer
2009, s. 387]. Wszystko to doprowadzito do tego, ze w polskiej praktyce gospodar-
czej istniejg obecnie roznorodne formy wlasnosciowe i prawne przedsigbiorstw, co
stanowi efekt regulacji okres$lajacych ramy przeksztalcen wlasnosciowych. Mamy
zatem przedsi¢biorstwa: w formie przedsi¢gbiorstwa panstwowego, jednoosobowej
spotki Skarbu Panstwa, przedsigbiorstwa z czgsciowym udziatem Skarbu Panstwa,
przedsigbiorstwa sprywatyzowanego w formie wykupu przez pracownikow albo wy-
kupu przez menedzerow, przedsigbiorstwa prywatyzowanego w ramach NFI, przed-
sigbiorstwa sprywatyzowanego przez inwestora strategicznego czy takze przedsig-
biorstwa nowo powstalego. Ponadto w stosunku do wymienionych form prawnych
podmiotéw gospodarujacych obowigzuja czesto rézne regulacje okreslajace cho-
ciazby pozycje pracownikow, wybor cztonkow rad nadzorczych czy tez obowigzki
informacyjne [Aluchna 2006, s. 120].

W konsekwencji polski system corporate governance wykazuje si¢ swoja na-
rodowa specyfika, charakteryzujac si¢ staboscia mechanizméw zewngtrznych i du-
zym znaczeniem mechanizméw wewngtrznych, niedostateczng ochrong inwestorow
1 niewystarczajagcymi standardami przejrzystosci, jak rowniez znaczng koncentracja
wlasnosci 1 czgstym angazowaniem si¢ akcjonariuszy wiekszosciowych w zarzad
[Kostyuk, Kostyuk 2005, s. 106-111]. Polski nadzor korporacyjny ksztaltuja regula-
cje, ktore sg sankcjonowane przez panstwo, ale takze instytucje mickkie, wystepu-
jace w postaci kodeksow dobrych praktyk i innych zasad. Do prawa twardego, ma-
jacego istotne znaczenie dla nadzoru korporacyjnego, nalezg przepisy powszechnie
obowigzujacego prawa, w szczegbdlnosci Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks
spotek handlowych (KSH, tekst jedn., DzU z 2016 r., poz. 1578 z p6zn. zm.), obo-
wigzujaca od 1 stycznia 2001 roku. Ponadto do tych aktow prawnych zalicza sig¢
rowniez regulacje dotyczace funkcjonowania rynku kapitalowego, takie jak:

e Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o0 obrocie instrumentami finansowymi (tekst jedn.,
DzU z 2016 r., poz. 1636 z p6zn. zm.),

e Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spotkach publicz-
nych (tekst jedn., DzU z 2016 r., poz. 1639),

» Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. 0 nadzorze nad rynkiem kapitalowym (tekst jedn.,
DzU z 2016 r., poz. 1289 z pdzn. zm.).

Istotny wptyw na ksztatt nadzoru korporacyjnego w rownym stopniu wywierajg
przepisy o rachunkowosci i ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie. Naj-
wieksze znaczenie maja jednak przepisy prawa o charakterze ogdlnym, odnoszace
si¢ do funkcjonowania spotek w Polsce, a zarazem nadzoru korporacyjnego na po-
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ziomie spotki zawarte w KSH [Aluchna 2006, s. 128]. Analiza tresci ustawy wyraz-
nie wskazuje na dwupoziomowa strukture zarzadcza, sktadajaca si¢ z zarzadu i rady
nadzorczej nominowanej przez walne zgromadzenie. Separacja funkcji zarzadczych
i nadzorczych stanowi podstawowa ceche rdznigcg podstawowe systemy nadzoru
korporacyjnego [Cejmer i in. 2006, s. 332]. Kodeks spotek handlowych precyzyjnie
okresla obowigzki i uprawnienia organow spotki. Ponadto zaréwno zarzadzajacy,
jak i nadzorujacy maja obowiazek lojalnosci wobec spotki, ich obowiazki w stosun-
ku do jej akcjonariuszy sg drugorzedne w relacji do niej [Oplustil 2010, s. 171-181].

Niemniej jednak Spotki Skarbu Panstwa, bedac spotkami kapitatowymi, nie tyl-
ko podlegaja regutom funkcjonowania spétki akcyjnej albo z o.0., ale takze maja
cechy odro6zniajace je od spotek prywatnych. Ze wzgledu na temat niniejszego opra-
cowania przyblizone zostang tylko regulacje i analizy dotyczace spotek akcyjnych.
W szczegolnosci nalezy podkresli¢, iz spotki Skarbu Panstwa podlegajg zarowno
regulacjom ogdlnym, odnoszacym si¢ do spotek kapitatowych, jak i normom praw-
nym o charakterze szczegotowym. Pierwsze z nich maja podstawe prywatnoprawna,
podczas gdy regulacje szczegdtowe — publicznoprawng. Wobec tego panstwo, bedac
wlascicielem akcji tego rodzaju podmiotéw gospodarczych, moze stanowi¢ prawo,
na podstawie ktorego spotki funkcjonuja [Postuta 2013, s. 100].

Ponadto do 1 stycznia 2017 r. kluczowa role w modelu corporate governance
przyjetym w spotkach z udziatem panstwowym odgrywat minister Skarbu Panstwa,
ktory reprezentowal Skarb Panstwa na walnych zgromadzeniach. Tego rodzaju kon-
strukcja powodowala, iz wptyw na ich funkcjonowanie miaty czynniki polityczne.
Minister Skarbu Panstwa jest bowiem organem politycznym, cztonkiem Rady Mi-
nistrow popieranym przez parti¢ wchodzaca w sktad koalicji rzadzacej. Co wigcej,
minister w swoich dziataniach odnoszacych si¢ do spotek obstugiwany jest meryto-
rycznie przez pracownikow Ministerstwa Skarbu Panstwa, ktérzy moga w ten spo-
sob wptywaé na decyzje dotyczace spotek i stanowig dodatkowy, obok rad nad-
zorczych i praw nadzorczych akcjonariuszy, mechanizm nadzoru korporacyjnego
[Postuta 2013, s. 100-101].

Wedlug ostatnich danych opublikowanych przez Ministerstwo Skarbu Panstwa
na dzien 31.12.2014 r. panstwo posiadato udzialy i akcje w 678 spotkach kapita-
towych, dominujacych w sektorach ustug uzytecznosci publicznej, infrastruktural-
nych, takich jak energia, transport, a takze strategicznych ze wzglgedu na bezpie-
czenstwo panstwa [Sprawozdanie... 2015, s. 70]. Jednakze, zgodnie z ustawami:
o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym (DzU z 2016 r., poz. 2260) oraz
przepisami wprowadzajacymi o zasadach zarzgdzania mieniem panstwowym (DzU
72016 1., poz. 2259), z dniem 1 stycznia 2017 r. zlikwidowane zostato Ministerstwo
Skarbu Panstwa. Zgodnie z ich zapisami rolg koordynatora corporate governance
bedzie pehit Prezes Rady Ministrow, ktory w drodze Rozporzadzenia ma delego-
waé zarzadzanie spotkami Skarbu Panstwa poszczegolnym ministrom branzowym.
Z tego uprawnienia skorzystat polski rzad, albowiem przyjat i opublikowat w Dzien-
niku Ustaw rozporzadzenie w sprawie wykazu spotek, w ktorych prawa z akeji Skar-
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bu Panstwa wykonuja inne podmioty niz cztonkowie rzadu czy jego pelnomocnicy
(DzU z 2017 r., poz. 10). Zaktada ono przekazanie zarzadzania nad poszczegdlny-
mi spotkami do resortow. Na liscie znalazty si¢ 432 spotki. Przyktadowo minister
energii bedzie nadzorowa¢ 42 podmioty, wsrod ktorych znalazly si¢ m.in.: KGHM,
Enea, Energa, Lotos, Orlen, Tauron, JSW, PGE. Ponad 240 podmiotow bedzie za-
rzadzanych przez ministra rozwoju i finansow, w szczegoélnosci: PKO BP, PZU, PLL
LOT, GPW, Huta Ostrowiec. Proces likwidacji Ministerstwa Skarbu Panstwa zakon-
czono 31 marca 2017 roku.

W konsekwencji ramy funkcjonowania spotek Skarbu Panstwa sa bardziej
zlozone niz w przypadku spotek gietdowych. Posiadaja one okre$lona specyfike,
funkcjonujac w bardzo ztozonej rzeczywistosci polityczno-gospodarczej, bedac za-
leznymi od wielu grup interesariuszy. W centrum corporate governance w przed-
sigbiorstwach z udziatem Skarbu Panstwa lezy zatem unikanie upolitycznienia rad
nadzorczych, zwigkszanie odpowiedzialnosci zarzadzajacych oraz przejrzystosci
funkcjonowania spotek. Wigze si¢ to poniekad z konieczno$cig tagodzenia konflik-
tow intereso6w miedzy poszczegdlnymi podmiotami dziatajgcymi w organizacji, be-
dacymi efektem rozdzielenia wtasnosci i kontroli.

Z tego wzgledu analiza funkcjonowania spotek Skarbu Panstwa wykazata, iz
bardzo wiele podmiotow ma wplyw na ich szeroko pojete funkcjonowanie, w tym na
nadzor korporacyjny [Postuta 2013, s. 307]. Nalezy zwroci¢ uwage przede wszyst-
kim na problematyke struktury wiasnosci, z ktora zwigzane sg liczne konflikty,
a takze na mozliwosci wspolpracy miedzy cztonkami organow i akcjonariuszami
oraz poszczegolnymi grupami interesariuszy [Allen, Zhao 2013, s. 12].

Najwickszy wplyw na funkcjonowanie spotek majag ich organy. Zarzady pro-
wadzg ich sprawy, a rady nadzorcze sprawujg staly nadzor nad dziatalnoscig spotek
we wszystkich jej dziedzinach. Kompetencje rad obejmujg takze powotanie czton-
kéw zarzadu. Natomiast walne zgromadzenia podejmujg uchwaly dotyczace spraw
fundamentalnych dla spoétek. Nalezy przy tym pamigta¢ o tym, ze Skarb Panstwa
jako akcjonariusz wigkszo$ciowy posiada interesy w tego rodzaju podmiotach, mi-
nisterstwa w jego imieniu mogg na nie wptywac, a spotki musza bra¢ pod uwage
ich interesy w swoich dziataniach. Wobec tego spotki z udziatem Skarbu Panstwa
odrdzniajg si¢ od pozostatych spotek kapitatowych tym, ze na ich dotychczasowe
funkcjonowanie oddziatywata dziatalno$¢ pracownikéw Ministerstwa Skarbu Pan-
stwa oraz kierownictwo polityczne, a od 2017 r. poszczegdlnych ministerstw. Tego
rodzaju grupy interesariuszy moga to robi¢ na wiele roznych sposobow, jak chociaz-
by poprzez nadzor nad spotka, wspolpracujac z cztonkami rady nadzorczej, ponadto
przygotowujac pod wzgledem merytorycznym walne zgromadzenie, a takze petigc
role tacznikow migdzy zarzadem i radg nadzorcza a reprezentujacymi Skarb Panstwa
na walnych zgromadzeniach ministrow lub wiceministrow [Postuta 2013, s. 307].

Jedng z kompetencji reprezentantoéw panstwa jest mozliwo$¢ przeprowadzania
postepowania konkursowego na cztonkoéw rad nadzorczych, co moze wptywac na
skuteczno$¢ nadzoru wiascicielskiego nad podmiotami z udzialem panstwowym.
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W dodatku wiaze si¢ z tym dos$¢ duza rotacja cztonkow poszczegdlnych rad nad-
zorczych. Niestety, dotychczas zmiany te czesto nie miaty zwigzku z uptywem ka-
dencji, a dokonywane byly ze wzgledoéw politycznych. Nadzor sprawowany przez
urzednikéw panstwowych zalezy zatem od pozycji rad nadzorczych. Jest on zazwy-
czaj staby i nie zawsze merytoryczny, co w rezultacie prowadzi do niskiej jakosci
tego nadzoru.

Oznacza to, ze cztonkowie kierownictwa politycznego MSP, czyli minister i wi-
ceministrowie, wptywaja na spotki, reprezentujgc Skarb Panstwa na walnych zgro-
madzeniach akcjonariuszy, podejmujac ostatecznie decyzje o powotaniu konkretnych
0s0b na reprezentantow Skarbu Panstwa w radach nadzorczych, a takze zatwierdza-
jac jako minister albo jako walne zgromadzenie decyzje zarzadow w okreslonych
sprawach [Postuta 2013, s. 307]. Niemniej jednak, zgodnie z dotychczasowymi pro-
cedurami MSP, przy wskazywaniu osob do rad nadzorczych spotek nie powinno si¢
kierowa¢ wzgledami politycznymi. Jednakze wszelkie analizy wskazuja, iz najwig-
cej zmian przeprowadzano kazdorazowo po zmianie na stanowisku ministra Skarbu
Panstwa, wskazujac przy tym na koniecznos¢ wzmocnienia nadzoru nad spotkami.
W dodatku wielokrotne zmiany organdéw nie prowadzity do poprawy sytuacji ekono-
miczno-finansowej, co moze takze wynika¢ z braku wyksztatconego nawyku racjo-
nalnego i1 efektywnego dziatania ich cztonkéw w obszarze zarzadzania publicznymi
srodkami finansowymi oraz $wiadomosci, ze moga w kazdej chwili zosta¢ odwotane
w wyniku zmiany uktadu politycznego. Ponadto niemato cztonkoéw rad nadzorczych
faczy t¢ funkcje z pracg zawodowa, co dos¢ czesto skutkuje brakiem poswiecenia
odpowiedniej ilo$ci czasu na dziatalno$¢ w danej spolce.

Mozna takze zauwazy¢, ze interes Skarbu Panstwa stanowi istotna determinante
w dziatalno$ci podmiotéw z udzialem panstwowym, w szczegolnosci ich zarzadow.
Moze to wynika¢ z prawnych uwarunkowan dziatalno$ci gospodarczej panstwa,
a co za tym idzie z tego, ze ich cztonkowie sg rozliczani przez akcjonariuszy na pod-
stawie wynikow spotek. Dobre wyniki sg zgodne z interesem akcjonariuszy, czyli
Skarbu Panstwa, i w ten sposob moga rozumowaé cztonkowie zarzadéw. Podob-
nie ma si¢ rzecz w stosunku do cztonkéw rad nadzorczych. Niemniej jednak me-
nedzerowie nie tylko stoja przed zadaniem realizowania oczekiwan akcjonariuszy,
ale takze musza sprosta¢ wielu innym kwestiom zwigzanym z kierowaniem firmga.
Do efektywnego zarzadzania interesami kazdej ze spotek nie wystarcza sama rela-
cja menedzer—wtasciciel. Oznacza to odpowiedzialno$¢ pochodzaca z powinnosci
przestrzegania prawa czy niedziatania na szkodg¢ innych, a nie tylko z interesow eko-
nomicznych [Goodpaster 1991, s. 67]. W szczeg6lnosci na menedzerach spoczywa
koniecznos$¢ organizowania i stymulowania partycypacji pracowniczej poparcia dla
zmian, innowacji i przedsigbiorczosci, pracy zespotowej i tozsamosci korporacyjnej,
dialogu z interesariuszami, rozliczalno$ci i zaufania oraz radzenia sobie z r6znorod-
noscig [Goodijk 2003, s. 228].

Innymi stowy, model corporate governance w spétkach Skarbu Panstwa zalezy
od czynnikow politycznych. W szczegdlnie jaskrawy sposob widoczne jest oddzia-
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tywanie na nie polityki po kazdych wyborach parlamentarnych poprzez dokony-
wanie zmian w sktadach organow spolek. Zjawisko takie mozna zaobserwowac po
kazdych wyborach parlamentarnych w Polsce, ktore odbywajg si¢ raz na cztery lata.
Nalezy zatem zwrdci¢ uwage, ze procesy zachodzace w gospodarce nie zamykaja
sie¢ w z gory okreslonych przedziatach czasowych, ale maja charakter cykliczny.
Wobec tego determinowanie corporate governance przez cykl wyborczy jest wyraz-
nie niekorzystne, przyktadowo w sytuacjach, kiedy wymagana jest zgoda walnego
zgromadzenia w konkretnej sprawie, a nowi cztonkowie organdw spotki jeszcze nie
znajg problemu na tyle, aby podja¢ decyzj¢. Wynika z tego, iz gldwna réznica mig-
dzy spotkami panstwowymi a prywatnymi nie tkwi we wlasnosci implikujacej spo-
sob zarzadzania przedsiebiorstwem, lecz w sposobie zarzadzania determinowanym
czynnikami politycznymi w podmiotach z udziatem panstwowym [Andreff 2006,
s. 416].

Corporate governance w odniesieniu do spotek Skarbu Panstwa wymaga za-
tem dobrego political governance. Tego rodzaju zalezno$¢ mozna zaobserwowac na
trzech ptaszczyznach [Oman, Fries, Buiter 2006, s. 61]:

* roli, jakg w zakresie nadzoru korporacyjnego odgrywaja stanowienie prawa oraz
organy panstwowe,

» efektywnos$ci wdrazania rozwigzan okreslonych w regulacjach prawnych do me-
chanizméw nadzoru korporacyjnego,

» zakresu, w jakim zarowno na corporate governance, jak i na political governan-
ce wptywaja grupy interesow w danym panstwie.

Nalezy zwlaszcza wyeksponowac miejsce i role interesariuszy pracowniczych
w corporate governance. Rosngca popularno$¢ teorii stakeholders przyniosta bo-
wiem ozywiong dyskusje¢ na temat szerszego ich udzialu w spotkach [Rudolf 2014,
s. 311]. Wspotczesne ustawodawstwo przyznaje im wiele praw i gwarancji. Oprocz
tego posiadajg oni takie atrybuty, jak wladza i legitymizacja, co umozliwia uczest-
nictwo w najwazniejszych dla organizacji procesach, jak chociazby dostarczanie od-
powiednich zasobow, reprezentowanie jej interesow wobec innych interesariuszy,
dziatanie w jej imieniu czy dzielenie si¢ posiadang wiedza i umiejetno$ciami.

Ze wzgledu na temat niniejszego opracowania dalsze rozwazania beda si¢ kon-
centrowaé na istotnym rozwigzaniu, z punktu widzenia corporate governance, ktore
umozliwia pracownikom spotek z udziatem Skarbu Panstwa powolywanie cztonkow
rad nadzorczych oraz w okreslonych przypadkach cztonka zarzadu.

Zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywa-
tyzacji (tekst jedn., DzU z 2016 r., poz. 981 z p6zn. zm.) pracownikom spotek po-
wstatych w wyniku komercjalizacji przyshuguje prawo do wyboru dwoch cztonkow
W pigcioosobowej radzie nadzorczej spotki, a dopoki Skarb Panstwa pozostaje jedy-
nym akcjonariuszem takiego podmiotu, dwie pigte sktadu rady nadzorczej stanowig
osoby wybrane przez pracownikéw [Ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r., art. 11 ust.
1, art. 12 ust.]. Jezeli jednak Skarb Panstwa przestat by¢ jedynym akcjonariuszem
spotki powstatej w wyniku komercjalizacji, postanowienia statutu dotyczace powo-
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tywania i odwotywania Rad Nadzorczych moga by¢ zmienione, z tym Ze pracowni-
cy zachowuja prawo wyboru: dwdch cztonkow Rady Nadzorczej w radzie liczacej
do szesciu cztonkow, trzech w radzie liczacej od siedmiu do dziewieciu osob, czte-
rech w radzie liczacej jedenastu lub wigcej cztonkdw. Ich liczba nie jest zwigzana
z wielkoscia udzialow Skarbu Panstwa i uprawnienia tego zatoga nie traci nawet po
wyprzedazy przez Skarb Panstwa ostatniej akcji [Ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 .,
art. 14 ust.].

Tryb wyboru cztonkow rad nadzorczych przez pracownikow okreslajg statuty
spotek albo regulaminy uchwalone w sposob okreslony w statucie. Wybory sg po-
wszechne, bezposrednie i tajne [Ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r., art. 14 ust. 2].
Przedstawiciele tej grupy interesariuszy powinni spetniac¢ takie same warunki jak
pozostali cztonkowie rady, jednakze nie musza mie¢ ukonczonych studiow wyz-
szych. Ponadto istotng odrebnoscig jest brak zakazu pozostawania przez nich w sto-
sunku pracy ze spotka [Ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r., art. 13 ust. 3]. Niemniej
jednak, w mysl art. 214 1 387 KSH cztonkiem rady nadzorczej nie moze by¢ m.in.
zatrudniony w spotce gtdéwny ksiegowy, radca prawny lub adwokat oraz inne 0so-
by, ktore podlegaja bezposrednio cztonkowi zarzadu albo likwidatorowi. Ztozona
relacja wystepujaca miedzy spotka a osobg, ktora jednoczesnie jest jej pracowni-
kiem i cztonkiem organu nadzoru, wymusza przyznanie takiej osobie dodatkowych
uprawnien. Dzigki temu chroni si¢ nie tylko pracownika, ale rowniez interes spotki,
poprzez zagwarantowanie cztonkowi rady niezaleznos$ci przy wykonywaniu przez
niego zadan zwigzanych z piastowaniem funkcji w radzie. Zabezpieczeniem tej nie-
zaleznosci jest zakaz wypowiadania przez spotke stosunku pracy oraz warunkow
pracy lub ptacy takim osobom w trakcie trwania kadencji rady oraz przez rok po
zakonczeniu kadencji [Ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r., art. 15].

Jesli chodzi o przygotowanie merytoryczne przedstawicieli pracownikow
w radach nadzorczych, to w Polsce, podobnie jak w innych krajach, jest ono zde-
cydowanie niewystarczajace. Do niedawna na podstawie przeprowadzonych ba-
dan mozna byto zauwazy¢, iz brakowato im wiedzy z zakresu ekonomii i prawa,
zazwyczaj posiadali wyksztalcenie techniczne. Tylko nieliczni mieli ukonczone
kursy Iub szkolenia dotyczace zarzadzania spotka. Jednakze stan ulega poprawie
zarbwno w kwestii przygotowania merytorycznego, organizacyjnego oraz do-
swiadczen praktycznych. Mimo to caly czas panuje negatywna opinia na temat
obligatoryjnej partycypacji pracownikéw w radach nadzorczych. Wynika ona
z obawy przed reprezentowaniem tylko i wyltacznie interesoéw pracownikow, a nie
catego przedsigbiorstwa. Niepokdj budzi takze mozliwos$¢ przenoszenia na forum
rady konfliktow miedzy zatoga a kierownictwem [Rudolf 2011, s. 375-379]. Wyni-
ka to z tego, iz przynalezne przedstawicielom pracownikow miejsca w radach nad-
zorczych sg czesto zawlaszezane przez liderow najwickszych organizacji zwigz-
kowych w spotkach. Majac dostep do tajemnic handlowych 1 wrazliwych danych
finansowych, nie powinni ich wykorzystywa¢ w interesie cztonkow zwiazku. Nie-
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rzadko bywa tak, ze sa one przez nich rozpowszechniane w celu wywarcia presji
na organy spolek, zazwyczaj w sprawach ptacowych.

Kolejnym istotnym rozwigzaniem z punktu widzenia corporate governance
w kontekscie interesow stakeholders w spotkach, w ktorych $rednioroczne zatrud-
nienie wynosi powyzej 500 pracownikow, powstatych w drodze komercjalizacji,
a takze po zbyciu przez Skarb Panstwa ponad potowy akcji spotki, jest zapewnienie
pracownikom mozliwos$ci wyboru jednego cztonka zarzadu [Ustawa z dnia 30 sierp-
nia 1996 r., art. 16 ust. 1]. Tego rodzaju uprawnienie przystuguje bez wzgledu na
0g0lng liczbe cztonkdw zarzadu przewidziang w statucie danego podmiotu. Co waz-
niejsze, cztonek zarzadu wybrany przez pracownikdéw nie przechodzi przez poste-
powanie kwalifikacyjne organizowane przez rad¢ nadzorcza spotki [Ustawa z dnia
30 sierpnia 1996 1., art. 19a ust. 2]. Wyraznie trzeba zaznaczy¢, ze poza szczegdlnym
sposobem wylaniania jego status, jako funkcjonariusza spoiki, niczym nie rozni si¢
od pozostatych cztonkoéw zarzadu. Natomiast niedokonanie wyboru przez pracow-
nikow nie stanowi przeszkody do wpisania spotki do rejestru przedsigbiorcow ani
do podejmowania waznych uchwat przez zarzad [Ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r.,
art. 16 ust. 3].

o Stanowi zrodto informacji dla pozostatych cztonkow rady.

o Pelni funkcje doradcze w stosunku do zarzadu.

e Jest gwarancja respektowania interesow pracowniczych.

e Prowadzi do poprawy wynikow  ekonomicznych
przedsigbiorstwa.

e Przypadki ujawniania przez pracownikow poufnych
informacji.

e Nadmierna koncentracja na interesach pracowniczych.

o Niewystarczajace przygotowanie przedstawicieli zalogi
do pracy w organach spotki.

Rys. 2. Argumenty za reprezentacja pracowniczg i przeciwko niej

Zrédto: opracowanie wlasne na postawie [Rudolf 2011, s. 363].

Udziatl interesariuszy pracowniczych w corporate governance ograniczony zo-
stat jedynie do spotek wywodzacych si¢ z przedsigbiorstw panstwowych, KSH nie
przewiduje bowiem przedstawicieli pracownikow w radzie nadzorczej w przypadku
innych podmiotow. Prowadzi to do réznic w nadzorze korporacyjnym zaleznych
od tego, czy przedsigbiorstwo powstalo jeszcze w sektorze panstwowym, czy tez
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reprezentuje nowy sektor prywatny, co, jak wida¢, budzi wiele kontrowersji. Tego
rodzaju sytuacja jest unikatowa w skali Europy [Kozarzewski 2003, s. 9]. Ponad-
to nalezy podkresli¢, iz polskie regulacje w tej kwestii wynikaja tylko i wyltacznie
z politycznej uleglosci wobec zwigzkéw zawodowych, probuja zrekompensowaé
pracownikom utrate wplywow na zarzadzanie dotychczasowym przedsiebiorstwem
panstwowym. Jest to sprzeczne z naturg spotki, albowiem obydwa uprawnienia go-
dza w autonomi¢ woli jej wspolnikoéw, oznaczajac nieuzasadnione uprzywilejowa-
nie tej grupy interesariuszy wzgledem np. wspolnikow mniejszosciowych. Prowadzi
to do sporego zamieszania w kwestiach nadzoru, czynigc polski system corporate
governance niespojnym. Na rysunku 2 zamieszczono argumenty za reprezentacja
pracownicza w organach nadzoru i przeciw niej.

5. Zakonczenie

Problematyka nadzoru korporacyjnego moze by¢ analizowana z perspektywy insty-
tucjonalnej, obejmujacej reguty i warunki dziatania systemu nadzoru, mechanizmow
nadzoru [Wawrzyniak 2000, s. 37]. Badania autoréw dotyczyty dziatan cztonkow
organow spolek, organow rzadowych oraz reprezentantow pracowniczych. Prze-
prowadzona analiza problematyki zwigzanej z wybranymi grupami interesariuszy
pozwolita przyblizy¢ problem wptywu czynnikow politycznych i administracyjnych
na corporate governance spotek z udziatem Skarbu Panstwa. Jest on szczeg6lnie
wazny z punktu widzenia analizowanych spotek jako przedsigbiorstw, ktore maja
dziata¢ na zasadach rynkowych i osiggac cele o charakterze biznesowym. Zaleznos¢
od tego rodzaju czynnikéw prowadzi do tego, iz Skarb Panstwa nie jest w stanie
ani w odpowiedni sposdb, ani w odpowiednim momencie zareagowac na sytuacje,
w ktorych moga si¢ znalez¢ spotki.

Co wazniejsze, mechanizm nadzoru sprawowany przez ministra Skarbu Panstwa
oraz pracownikdéw Ministerstwa Skarbu Panstwa jest nadrzedny wobec innych me-
chanizméw nadzoru sprawowanego przez inne podmioty, a szczego6lnie rady nad-
zorcze, co sprawia, iz nie dziatajg one efektywnie. Podleglos¢ ta moze prowadzi¢ do
braku poczucia odpowiedzialnosci za swoje decyzje po stronie cztonkdéw rad nad-
zorczych. Dziatajg oni bowiem dos$¢ czesto w oparciu o wytyczne lub polecenia pra-
cownikoéw Ministerstwa Skarbu Panstwa. Dotychczasowy stan rzeczy daje podstawe
do zatozenia, ze sytuacja ta bedzie takze mie¢ miejsce w chwili przekazania, zgodnie
Z nowymi rozwigzaniami prawnymi, nadzoru poszczego6lnym resortom.

Ponadto nalezy zwr6ci¢ uwage na reprezentacje interesow stakeholders, ktora
wynika z ustawy reprywatyzacyjnej, a nie ogélnych zasad funkcjonowania podmio-
tow gospodarczych. Prowadzi to do wystepowania réoznic w corporate governance,
ktory zalezy od tego, czy przedsigbiorstwo bylo przeksztatcone, czy powstato jako
nowy podmiot prywatny [Szczepkowska 2008, s. 244]. Tym samym udzial pracow-
nikow w organach spotek z udziatem Skarbu Panstwa nie odpowiada wyzwaniom
wspotczesnosci. Partycypacja pracownikow w nadzorze korporacyjnym wymaga
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bowiem struktur niezaleznych od zwiazkéw zawodowych, konsultowania pracowni-
kow w strategicznych decyzjach wlascicieli oraz narzedzi zapewniajacych skuteczny
przeptyw informacji o nieprawidtowosciach w funkcjonowaniu przedsicbiorstwa.

Waznym zagadnieniem, ktéremu rowniez w najblizszej przysztosci bedzie sig¢
poswieca¢ duzo uwagi, s3 nowe rozwigzania ustawy kominowej, ktore weszly w zy-
cie 8 wrzesnia 2016 r. (DzU z 2016 r., poz. 1202 z p6zn. zm.). Dotycza one zasad
ksztattowania wynagrodzen cztonkéw organu zarzadzajacego i cztonkéw organu
nadzorczego spotek z udziatem Skarbu Panstwa, samorzadu, panstwowych osob
prawnych i komunalnych oséb prawnych.
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